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Ercros obtiene un ebitda de 30 millones de euros  

y un beneficio de 10,5 millones en el primer semestre 

 

En línea con lo anticipado en el hecho relevante de 12/06/19, en el primer semestre de 

2019 Ercros ha obtenido un ebitda de 29.708 miles de euros y un beneficio de 10.493 

miles de euros. Estas cifras son más bajas que las obtenidas en el mismo período de 2018 

(un 35,7% y 62,7% respectivamente), pero debe tenerse en cuenta que en el primer 

semestre de 2018 los resultados fueron particularmente altos. 

La causa de esta reducción de resultados es la continuidad de la fase bajista del ciclo del 

sector del cloro-sosa iniciada a mitades de 2018, que sin embargo no ha impedido que la 

cifra de ventas del primer semestre de 2019 haya alcanzado los 345.446 miles de euros, 

un 3,2% más que la del mismo período del año anterior. Esta subida viene asociada al 

aumento de la producción experimentado tras la entrada en funcionamiento de la mayor 

capacidad de las plantas de cloro y sosa, PVC, polioles y productos farmacéuticos de 

síntesis y fermentación, y se produce a pesar de la caída de precios de venta. 

El estrechamiento de márgenes se debe a la coincidencia de esta caída de precios de venta 

con el aumento del coste de las principales materias primas. En el período de referencia, 

los aprovisionamientos han aumentado un 9,7% y los suministros un 12,2%. Los 

aumentos de precio más significativos han sido el del EDC (un 43%) y el de la electricidad 

(un 12%). 

En el capítulo de gastos llama la atención el incremento de los gastos de personal en un 

7,3%. La razón de este incremento no es la variación de los salarios, que de hecho han 

disminuido un 4% debido a la reducción de la plantilla en 42 personas, sino la subida de 

las cotizaciones de la Seguridad Social, por el aumento de las bases, y una menor 

aplicación de provisiones de reestructuración. 

Por negocios, la división de farmacia ha sido la que ha tenido la evolución más favorable 

gracias al aumento de los precios y volúmenes de los productos vendidos y al moderado 

encarecimiento de las materias primas. La cifra de negocios ha aumentado un 5,5% y el 

ebitda, un 75,4%. La división de química intermedia ha facturado un 4,7% más debido a 

la mayor disponibilidad de polioles y a la apreciación del dólar respecto del euro. A pesar 

de ello, el ebitda se ha contraído un 21,8% por el aumento de la presión competitiva y por 

el ajuste de valoración de las existencias de metanol y otros productos acabados. Por 

último, al igual que en el resto de los negocios, las ventas de la división de derivados del 

cloro han aumentado, en este caso un 2,2%, a pesar de la bajada del precio de la sosa y 

en menor medida del PVC. Sin embargo, el aumento de los precios del EDC, la 

electricidad y el gas han presionado a la baja al ebitda, que ha caído un 49,8%. 

En lo que respecta al balance, entre el 31 de diciembre de 2018 y el 30 de junio de 2019, 

los activos no corrientes han aumentado en 8.553 miles de euros por las inversiones 

realizadas, en tanto que el capital circulante ha disminuido en 11.599 miles de euros, 

principalmente por la reducción de las existencias. Los pagos por inversiones, provisiones 

y la retribución al accionista (dividendo y adquisición de autocartera) explican el 

incremento del 7% de la deuda financiera neta, que se ha situado en 135.446 miles de 

euros. Las provisiones y otras deudas, por su parte, se han reducido en 11.220 miles de 

euros por los pagos efectuados en el semestre. 
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La previsión para el cierre del año se ve dificultada por la permanencia de las 

incertidumbres que están en el origen del cambio de ciclo que ha sufrido el sector 

industrial en todo el mundo, y por ende el químico, entre las que se encuentran: el 

conflicto comercial entre EE.UU. y China; el Brexit y su efecto sobre la economía 

europea; las tensiones entre EE.UU. e Irán y su presión al alza sobre el precio del petróleo; 

y la decisión de EE.UU. de revisar los aranceles con la UE, particularmente los referentes 

al sector del automóvil, que afecta de forma especial a Alemania y, por contagio, al resto 

de Europa. 

Constatamos, sin embargo, como factores positivos, los primeros indicios de que el precio 

de la sosa está frenando su caída; una clara bajada del precio de las materias primas, que 

afecta también al EDC; y, en comparación con el año pasado, una reducción del precio 

de la electricidad, por lo menos en el tercer trimestre de 2019. Además, a lo largo del 

segundo semestre entrarán en funcionamiento las dos últimas ampliaciones de capacidad 

–de la planta de electrolisis y de la planta de tabletas para el tratamiento de agua de 

piscinas– que contribuirán a una mejora de los márgenes. 

Hechas estas salvedades, estimamos que por razones estacionales los resultados del 

segundo semestre de 2019 (que incluye los meses de agosto y diciembre) serán 

previsiblemente más bajos que los del primer semestre de 2019, pero creemos que ya en 

el cuarto trimestre del presente ejercicio los resultados serán mejores que los del mismo 

trimestre del año pasado. 

 

Barcelona, 29 de julio de 2019 
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Cuenta de pérdidas y ganancias del semestre 

 

Miles de euros 1S 2019 1S 2018 

Variación 

(%) 

    

Ingresos 353.590 344.265 2,7 

Ventas 345.446 334.678 3,2 

Prestación de servicios 14.011 15.781 -11,2 

Otros ingresos 4.671 2.726 71,3 

Variación de existencias -10.538 -8.920 18,1 

Gastos -323.882 -298.092 8,7 

Aprovisionamientos -181.353 -165.379 9,7 

Suministros -49.637 -44.221 12,2 

Gastos de personal -41.865 -39.000 7,3 

Otros gastos -51.027 -49.492 3,1 

Ebitda 29.708 46.173 -35,7 

Amortizaciones -13.047 -12.831 1,7 

Ebit 16.661 33.342 -50,0 

Resultado financiero -3.789 -4.083 -7,2 

Resultado antes de impuestos 12.872 29.259 -56,0 

Impuestos a las ganancias -2.379 -1.153 106,3 

    

Resultado del semestre 10.493 28.106 -62,7 

 

 

Resultados por negocios 

 

Miles de euros 1S 2019 1S 2018 

Variación 

(%) 

    

División de derivados del cloro    

Ventas 214.014 209.359 2,2 

Ebitda 16.925 33.698 -49,8 

    

División de química intermedia   
 

Ventas 102.135 97.540 4,7 

Ebitda 7.329 9.367 -21,8 

    

División de farmacia    

Ventas 29.297 27.779 5,5 

Ebitda 5.454 3.108 75,4 
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Análisis económico del balance 

 

Miles de euros 30-06-19 31-12-18 

Variación 

(%) 

    

Activos no corrientes 366.300 357.747 2,4 

Capital circulante 80.266 91.865 -12,6 

Activos corrientes 211.583 217.044 -2,5 

Pasivos corrientes -131.317 -125.179 4,9 

    

Recursos empleados 446.566 449.612 -0,7 

    

    

Patrimonio neto 271.525 272.256 -0,3 

Deuda financiera neta1 135.446 126.541 7,0 

Provisiones y otras deudas 39.595 50.815 -22,1 

    

Origen de fondos 446.566 449.612 -0,7 
 
1. Todas las deudas de carácter financiero con entidades no bancarias están incluidas en la deuda 

financiera neta. Asimismo, además del efectivo y otros medios líquidos equivalentes, aquellos 

depósitos que garantizan compromisos de deuda se han considerado como menor deuda financiera (al 

30-06-19: 9.616 miles de euros y al 31-12-18: 9.078 miles de euros). No se incluye el tramo B sin 

recurso del factoring sindicado, cuyo importe ascendía a 24.410 miles de euros, al 30-06-19, y a 17.482 

miles de euros, al 31-12-18. 

 


